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La cession de controle est la cession massive de droits sociaux qui entraine prise de 
controle de la societe par un tiers. La prise de controle consiste en I'acquisition, soit 
directement, soit indirectement, d'un nombre d'actions ou de parts d'une societe 
suffisant pour pouvoir gouverner quasi souverainement cette societe, orienter ses 
destinees et gerer son patrimoine. 

Si la prise de controle est un mode de constitution d'un groupe, puisqu'elle est le plus 
souvent realisee par une societe, elle est aussi une technique de concentration 
des entreprises tres repandue actuellement. A la difference des fusions qui 
entrainent la disparation de la societe absorbee, la prise de controle laisse subsister 
I'individualite juridique de chacune des societes, ce qui assure une grande souplesse 
dans I'orientation economique de leurs activites. Autre avantage par rapport aux 
fusions , du moins en ce qui concerne les societes non cotees , la prise de controle 
peut etre realisee simplement puisqu'elle consiste en un simple achat d'actions de la 
societe visee, ce qui permet d'agir avec rapidite et en conservant le secret de 
I'operation pratiquement jusqu'au denouement de celle-ci ;les fusions au contraire, 
necessitent des formalites nombreuses , complexes, et couteuses. Enfin, dans les 
operations interessant des societes de nationalites differentes, la prise de controle 
est, le seul moyen de parvenir a une concentration des entreprises au niveau 
international. 

Mais la prise de controle n'a pas que des avantages. Elle presente des dangers pour 
la societe visee, son personnel et ses actionnaires. La societe dont le controle est 
pris par une societe concurrente perd son independance et fit souvent I'objet de 
restructurations generatrices de suppressions d'emplois et d'abandons d'activites. 

La prise de controle peut aussi constituer un risque pour les actionnaires minoritaires 
de la societe visee de voir s'affaiblir la valeur de leurs actions. Souvent aussi, les 
litiges naissent de la mise a I'ecart deliberee des petits porteurs qui, sont exclus de 
la negotiation. 

Les cessions de controle ne sont pas soumises a un regime juridique d'ensemble 
particulier. Quel que soit le nombre des titres transferes, les cessions de parts ou 
d'actions obeissent a I'ensemble des regies applicables au contrat de vente. 

Cependant, les consequences economiques importantes qu'elles peuvent avoir ont 
conduit les pouvoirs publics et les tribunaux a prendre des mesures ponctuelles afin 
d'eviter certains abus. 

Qu'en ai t-il de la nature juridique de la cession ? 

La question de la nature juridique de la cession de controle et, plus precisement, de 
sa specificite s'est posee. Normalement, I'acquereur n'acquiert que des droits sur 
des parts ou des actions qui vont lui conferer, de maniere seulement mediate, des 
droits dans une societe. En revanche, la theorie de personnalite morale s'oppose a 
ce que Ton considere que la cession massive de droits sociaux emporte transfert de 
I'entreprise :apres de longues batailles opposant analyse substantielle et formelle de 



la cession de controle , il est aujourd'hui acquis , depuis I'arret BEAUVALLET de 
1984(cass.com.,7mars1984, RJF 6/84, n°805) que la cession massive n'equivaut 
pas a la cession du fonds de commerce ,ni a celle de la clientele , ni a une fusion de 
societes. 

II n'en reste pas moins vrai que la cession massive des droits sociaux est 
soumise a un regime particulier : ainsi, si lacte de cession d'actions est 
normalement un acte civil par nature, la cession revet un caractere commercial 
lorsqu'en raison du nombre de parts ou d'actions cedees, elle assure aux 
acquereurs le controle de la societe. II en va de meme lorsque la convention vise a 
garantir le maintien de controle a son titulaire. Les consequences de cette 
qualification sont importantes tant en matiere de preuve, que de competence de 
tribunal de commerce, de la validite de la clause compromissoire ou encore de la 
presomption de solidarite qui pesera sur les cedants. 



I-LA MISE EN (EUVRE DE LA CESSION DE CONTROLE 

A- LES ACCORDS PRELIMINAIRES DANS LES CESSIONS DE DROITS 

SOCIAUX 

La cession de controle implique le plus souvent une longue phase de negociations 
qui precede la convention de cession elle-meme. La question qui se pose est celle 
de savoir a partir de quand le contrat final est veritablement forme entre les parties a 
la negociation ? C'est le probleme de la punctation c'est a dire de la conclusion 
progressive du contrat. 



D'autre part, les avants contrats conclus au cours de cette periode (lettre d'intention, 
accord preparatoire, contrat de negociation) ont une force obligatoire specifique qui 
peut conduire a engager la responsabilite des parties. 

On peut classer ces avants contrats en deux categories selon qu'ils se bornent a 
organiser le comportement des negociateurs ou qu'ils permettent d'aboutir a la 
conclusion du contrat. 

1 : Organisation de la negociation 

Le principe gouvernant la negociation est la liberie au nom de I'autonomie de la 

volonte : liberte de negocier ou pas, de poursuivre les negociations, de mener des 
negociations paralleles, d'y mettre un terme. Cependant cette liberte n'est pas sans 
limite, il est necessaire de ne pas adopter un comportement deloyal consistant a 
dissimuler a I'autre partie une information de nature a influer sur son consentement. 

Ne sont alors sanctionnees que la mauvaise foi et la legerete blamable c'est-a-dire le 
fait de faire croire ce qui n'est pas, de susciter I'interet, d'obtenir la revelation de 
secrets sans jamais avoir voulu conclure la vente ou en prenant la cession a la 
legere. 

Aussi, les lettres d'intention et autres engagements preliminaires ont pour objet 
d'encadrer cette liberte .Elles font reference a I'exclusivite de la negociation, a 
I'obligation de negocier de bonne foi ainsi qu'a la confidentialite. 

2 : I'aboutissement de la negociation 

Au stade de I'aboutissement de la negociation, deux types de dispositions se 
retrouvent systematiquement : des clauses fixant une date limite pour 
I'aboutissement des negociations et d'autres concernant les consequences d'une 
rupture de la negociation. 

Les protocoles contiennent presque systematiquement des clauses fixant les delais 
et dates limites de negociation. Cette date limite peut etre determinee (date certaine) 
ou non (« aussi rapidement que possible »). 

De meme, une rupture rapide apres les negociations peut constituer une faute, 
comme lorsqu'il y a concurrence deloyale pendant les pourparlers. 

La victime pourra alors obtenir des dommages et interets sur le fondement de I'article 
, dommages et interets qui compenseront les pertes subies,(la perte de la chance de 
conclure le contrat). Cette responsabilite constitue done une charge importante sur 
les negociateurs et limite la liberte de ne pas conclure. 

II reste que devant ce danger, les parties a la negociation prennent souvent grand 
soin a organise conventionnellement la fin de leurs pourparlers en prevoyant des 
formalites, des delais et, parfois meme, des motifs legitimes ne donnant droit a 



aucune indemnisation, et, au contraire, des motifs non legitimes ouvrant droit a une 
reparation forfaitaire conventionnelle. 

B:Conditions de validite de la cession de droits sociaux 

Pour que la cession de droits sociaux soit valable, il faut qu'elle remplisse certaines 
conditions de fond et de forme. 

1 : CONDITIONS DE FOND 

La cession massive de droits sociaux est un contrat de vente. En tant que contrat, sa 
validite est subordonnee au respect des conditions exigees de tout contrat (A). En 
tant que contrat de vente, il doit encore satisfaire certaines conditions speciales (B). 

§-1 : Conditions tirees du droit commun 
des obligations 

Comme tout contrat, la cession massive de droits sociaux doit, pour etre valable, 
repondre aux conditions posees a Particle 2 du DOC. Dans ce domaine, les 
conditions de I'objet du contrat et de la cause ne soulevent pas de difficultes. Aussi, 
les deux questions qui nous retiendrons seront liees a la capacite et au 
consentement. 

a) La Capacite 

Le cedant comme le cessionnaire doivent avoir la capacite pour ceder. Le mineur 
non emancipe ne peut ceder ou acquerir par lui-meme. Seul ses representants 
legaux le peuvent sous reserve de certaines autorisations (juge des tutelles).Le 
mineur emancipe a en revanche, la meme capacite qu'un majeur pour tous les actes 
de la vie civile. 

Le majeur sous tutelle ou curatelle ne peut ceder ou acquerir que par I'intermediaire 
du tuteur ou avec I'assistance du curateur. 

Les dirigeants de societe peuvent agir librement et ceder les titres appartenant a la 
personne morale qu'ils dirigent sauf si les statuts conferent expressement ce pouvoir 
a un autre organe de la societe telle I'assemblee. Toutefois si la cession porte sur un 
bloc de titres representant I'essentiel de I'actif de la societe ou s'ils desirent ceder 
une activite qui se confond avec I'objet social ou qui rend impossible la poursuite de 
I'activite, la decision ressortissant alors de la competence de I'assemblee des 
associes. 

A ce stade on doit encore faire etat de deux situations qui participent pleinement de 
la capacite ; 

II se peut que le cedant sollicite n'ait pas, a lui seul la quantite de titres que desire 
acquerir le cessionnaire. A I'inverse, le cessionnaire peut ne pas pouvoir acquerir le 
bloc integral de titres detenus par le cedant .Dans ce cas, la cession implique la 



presence de tiers qui doivent intervenir pour parfaire la cession et dont on se porte- 
fort immediatement. L'engagement definitif de ces tiers suppose leur ratification 
ulterieure. 

b) Le consentement 

II n'y a pas de consentement valable, si le consentement n'a ete donne que 
par erreur, ou s'il a ete extorque par violence ou surpris par dol. 

La question des vices du consentement a ete renouvelee pour la 
jurisprudence en matiere de cession de controle. En effet, en principe, I'objet cede 
est un bloc de titres et non i'entreprise. C'est done la substance des droits 

sociaux et non celle de I'entreprise qui est a considerer pour apprecier I'existence ou 
non de vices affectant le consentement. Nous retiendrons seul I'erreur et le dol car la 
violence n'a pas de place, a ce jour, dans cette matiere. 

L 'erreur est source de nullite si elle porte sur la nature du contrat, son objet, la 
substance de la chose ou sur la personne du cocontractant dans les contrats conclus 
intuitu personae . Seule I'erreur sur la substance , en tant que cause de nullite du 
contrat, sera ici envisagee. 

Est nulle pour erreur sur la substance, la vente d'actions d'une societe qui n'a 
jamais ete qu'une apparence et un leurre. La jurisprudence a cependant entendu 
plus largement la notion d'erreur sur la substance : il ne s'agit pas seulement de la 
nature objective de la chose mais, plus fondamentalement, de la qualite de la chose 
qu'avait principalement en vue celui qui a contracte et qui a ete determinante de son 
consentement. 

Dans ce sens, I'erreur peut etre admise lorsque la chose, objet du contrat, 
n'est plus apte a remplir I'usage auquel celui qui s'est trompe la destinait. 

Le dol reside dans de manoeuvres telles du contractant qu'il est evident que, 
sans elles, I'autre partie n'aurait pas contractee. En outre, la jurisprudence admet le 
dol par reticence quand par son silence I'une des parties a dissimule a I'autre un fait 
ou une situation qui, si elle avait ete connue, I'aurait empeche de contracter. Le dol 
permet au cessionnaire de demander la nullite du contrat et/ou des dommages et 
interets. II permet de sanctionner des cas d'erreurs qui ne sont pas sources des 
vices du consentement, telle I'erreur sur la valeur. Toutefois, il faut prouver que la 
manoeuvre emane du cocontractant et qu'elle a ete determinante du consentement. 
Le cessionnaire doit done rapporter la preuve que le cedant a fait de fausses 
declarations ou lui a deliberement dissimule des faits ou la situation reelle de la 
societe en sachant que la revelation de ses informations etait de nature a empecher 
le contrat. 

L'action en nullite de la cession sur le fondement du dol a ete admise quand, 
par exemple, le prix a ete calcule a partir de documents, comptables ou autres, 
tronques ou falsifies par le cedant. Les tribunaux sont cependant rigoureux quant a 



I'admission du dol : il n'est pas constitue si les cessionnaires sont des 
professionnels competents, d'anciens dirigeants, ou s'ils ont ete assistes par des 
specialistes. 

La jurisprudence qui admet le dol par reticence met en evidence I'emergence 
d'une obligation precontractuelle d'information a la charge du cedant, II faut 
permettre au profane, et plus generalement a celui qui n'a ni les connaissances ni les 
aptitudes necessaires, de pouvoir apprecier aussi precisement que possible I'utilite 
que doit lui procurer le contrat. II s'agit d'eclairer son consentement pour que celui-ci 
ne soit pas altere. 

Pour eviter la sanction de nullite pour dol. Les parties doivent s'echanger 
loyalement les informations dont elles disposent respectivement quant I'objet de la 
cession. II existe, cependant, des limites a cette obligation d'information : le secret 
des affaires, les connaissances et les qualites du cessionnaire (du fait de sa qualite 
de profession nel). 



§-2 : Conditions tirees du droit de la vente 

La cession massive de droits sociaux est un contrat de vente qui a pour objet un bloc 
de titres conferant le controle dans la societe et pour cause le transfert de ce controle 
du cedant au cessionnaire moyennant le versement d'un prix du second au premier. 
En fait, il s'agit d'une cession de creances qui n'est qu'une forme particuliere de 
vente. 

Selon I'article 488 du DOC, la vente est parfaite entre les parties des qu'on est 
convenu de la chose et du prix. 

La chose ici est le bloc de titres conferant le controle, quant au prix, c'est, lui seul, 
qu'on retiendra et on examinera successivement le probleme de sa determination, de 
son caractere serieux, des promesses de cession a prix determine et, enfin, des 
clauses d'earn out. 

a) la determination du prix 

C'est la somme d'argent due par I'acquereur au vendeur. En matiere de cession de 
bloc, le prix est le plus souvent superieur a la somme arithmetique des actions ou 
parts transferees, parce que la prime de controle est integree. 

C'est un element essentiel du contrat puisqu'il traduit le point d'equilibre des 
volontes, celle de vendeur qui desire se retirer de I'affaire, celle de I'acquereur qui 
desire I'obtenir. 

Sans prix le contrat ne peut nattre car I'obligation de I'acheteur est sans objet et celle 
du vendeur est sans cause. 



Le prix peut etre determine ou determinable. S'il est determine des la formation du 
contrat, aucun probleme ne se pose. Mais cela est rarement le cas, soit parce qu'un 
prix determine ne peut etre arrete au moment de I'accord faute d'une connaissance 
suffisante de la valeur reelle de la societe, soit parce que les parties conviennent du 
paiement d'un complement de prix afin de tenir compte de 1'evolution ulterieure de la 
societe, dans ces hypotheses, le prix est seulement determinable. II convient alors 
d'etre prudent car il existe, en fait, deux risques majeurs : d'une part, celui de 
redetermination et, d'autre part, celui de la potestative qui fait que le prix ne va 
dependre que de la volonte d'une seule des deux parties. Si tel est le cas, la cession 
est nulle. 

Contrairement aux dispositions du DOC (article 487) qui interdit de rapporter la 
determination du prix a un tiers, le code civil pour exclure tout risque 
d'indetermination autorise le recours a un tiers (article 1592). Ce n'est pas un expert 
charge simplement de donner un avis sur le prix ;le prix qu'il fixe, a partir notamment 
des elements comptables qu'il va recueillir, va lier les parties. C'est un mandataire 
commun, designe par les parties, charge de parfaire leur accord sur un element 
essentiel : le prix. 

b) le caractere serieux du prix 

Si le prix est vil, c'est-a-dire s'il est sans commune mesure avec la valeur reelle des 
parts ou actions, on admet Taction en nullite pour defaut d'objet et de cause selon le 
cote ou Ton se place. Mais sans parvenir au stade du prix vil, il se peut qu'il existe 
une disproportion importante entre le prix et la chose. Avant d'annuler la cession, le 
juge doit se demander si le prix est bien la seule obligation que s'est engage a 
supporter I'acquereur. 

Ainsi, a pu etre declare valable la cession au franc symbolique d'une entreprise des 
lors que I'operation procure un avantage incontestable au cedant : I'acquereur 
s'engage a reprendre un passif et a se porter caution. 

c) promesse de cession a prix determine 

La promesse est I'acte par lequel une personne s'oblige envers une autre a faire ou 
a donner quelque chose a une date determinee selon des modalites determinees. 

Jusqu'au jour de la levee de I'option, seul le promettant est engage. II s'engage a 
offrir un delai au beneficiaire et a ne pas vendre ses titres a un autre. De meme, le 
beneficiaire est libre de renoncer a son option. S'il n'exerce pas son option durant le 
delai qui lui a ete imparti, la promesse devient caduque et le debiteur recouvre la 
plenitude de ses droits sur ses actions ou parts sociales. 

d) clauses d'Earn out 



Lors de la negotiation d'une operation de cession d'actions ou de parts sociales le 
vendeur et I'acheteur doivent, en premier lieu, trouver un accord sur la valorisation 
de la societe cible et done sur le prix de cession desdites actions ou parts sociales. 

La difference d'approche qui peut exister entre le vendeur et I'acheteur est souvent 
due au fait que le vendeur, qui connaft parfaitement I'entreprise, dispose d'une 
visibilite importante sur les resultats sociaux futurs. II integre done logiquement ces 
resultats potentiels dans sa valorisation de la societe cible. L'acheteur, a I'inverse, ne 
dispose pas des memes informations sur I'entreprise et sera done naturellement 
reticent a integrer de tels elements dans son analyse. 

L'une des modalites permettant de rapprocher les points de vue de I'acheteur et du 
vendeur est I'insertion, dans les actes de cession des actions ou parts sociales, 
d'une clause de complement de prix dite « clause d'Earn out ». Le principe de cette 
clause est de faire beneficier le vendeur d'un complement de prix de cession si les 
resultats sociaux qu'il envisageait dans la negotiation se realisent effectivement au 
cours des exercices comptables posterieurs a la cession du controle de la societe 
cible. 

• Les principes applicables a la clause d'Earn Out 

L'objectif est de calculer le prix de vente en integrant les resultats futurs de la societe 
vendue. Dans de nombreuses transactions, le prix est verse en deux fois : 

• un prix de base convenu de I'entreprise. On peut le comparer a un " prix 
plancher " : il est en general verse au moment de la cession effective. 

• et un complement de prix, qui represents une sorte de prime de rendement 
variant selon la performance financiere de I'entreprise vendue (cette prime 
peut comporter un plafond mais cela n'est pas toujours le cas). Cette portion 
du prix de vente dite "eau-forte" se veut conditionnelle a I'atteinte de resultats 
specifiques, faute de quoi elle ne saurait etre exigible. 

La clause d'earn out determine le moment auquel le solde sera regie et les criteres 
qui declencheront ce versement. 

Le montant du solde peut etre fixe a I'avance ou indexe sur I'activite de I'entreprise. 
Concernant la determination du montant exigible a titre de portion "eau-forte", les 
parties choisiront tout referentiel comptable significatif pour I'entreprise. Si e'est un 
solde financier qui est choisi par les parties, I'ELBE (excedent brut d'exploitation) par 
exemple, les parties devront s'assurer que ce solde intermediaire de gestion 
beneficie d'une definition precise en droit comptable. 

s Les aspects juridiques de I'Earn Out 

Au plan juridique, de telles clauses encourent en droit francais le risque 
d'indetermination du prix, entrainant la nullite de I'operation, parfois plusieurs annees 
apres le closier ; il convient done d'etre tres le plus precis possible dans sa redaction. 



Ce risque (d'indetermination) est toutefois ecarte si les elements de fixation du prix 
complementaire sont convenus par les parties et sont objectifs et non potestatifs 
c'est-a-dire qui ne sont pas laissees pas a I'entiere appreciation d'une des parties. 

La mise en place de ce type de mecanisme se veut a la fois un exercice juridique, 
comptable et fiscal necessitant la participation d'experts en la matiere, pour son 
adaptation aux objectifs specifiques des parties concernees, qui tient compte du 
contexte precis de la transaction. 

2 : CONDITION DE FORME 

La cession massive des droits sociaux entraine I'obligation de respecter un certain 
nombre de formalites qui tiennent soit a I'acte de cession de parts sociales ou 
actions, soit au fait que le controle est en cause dans la cession, soit, enfin, au 
caractere conventionnel de I'acte. 

§-1 : conditions tenant a la cession de parts ou actions 

La cession de parts sociales necessite la redaction d'un acte, sous seing prive ou 
authentique, puisque pour etre opposable a la societe, elle doit respecter les 
formalites liees a la cession de creances prevues par ('article 195 du DOC. Aussi si la 
cession peut etre acceptee par la societe dans un acte authentique par 
I'intermediaire de son gerant, elle peut aussi lui etre notifiee, soit par la signification 
d'un exploit d'huissier, soit par le depot d'un original de I'acte de cession au siege de 
la societe contre remise d'une attestation. S'y adjoint le depot au greffe du tribunal de 
commerce de I'acte de cession pour rendre celle-ci opposable aux tiers. 

La negociation d'action quant a elle n'est soumise a aucun formalisme particulier 
depuis que les valeurs mobilieres ont ete dematerialisees. 

§-2 : conditions tenant a la cession du controle 

Meme si la cession de controle n'interesse normalement que le cedant et la 
cessionnaire, I'objet de la cession peut necessiter I' intervention de tiers a la 
convention au regard de plusieurs reglementations. 

a) controle des concentrations 

La cession de controle constitue l'une des modalites de la concentration economique et est 
susceptible d'entrer dans le champ d'application de la reglementation protegeant la libre 
concurrence. En effet, 1' article 11 de la loi 06-99 sur la liberte des prix et la concurrence 
dispose que constitue une operation de concentration, de tout acte, quelle qu'en soit la forme, 
qui emporte transfert de propriete ou de jouissance sur tout ou partie des biens, droits et 
obligations d'une entreprise ou qui a pour objet ou pour effet de permettre a une entreprise ou 
a un groupe d'entreprises d'exercer, directement ou indirectement, sur une ou plusieurs autres 
entreprises une influence determinante. 
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Quant a 1' article 10 de la meme loi, il precise que cette operation de concentration ne fait 
l'objet de controle que lorsque les entreprises qui sont parties a l'acte, ou qui en sont l'objet, 
ont realise ensemble, durant l'annee civile precedente, plus de 40% des ventes, achats ou 
autres transactions sur un marche national de biens, produits ou services de meme nature ou 
substituables, ou sur une partie substantielle de celui-ci. 

b) droit des participations 

La cession du controle induit un certain nombre d'obligations tant en matiere 
d'information, qu'en matiere comportementale. 

En matiere d'information, tout d'abord. La cession massive de droits sociaux va 
necessiter que I'operation soit portee a la connaissance tant de la societe que des 
associes. 

En matiere comportementale, ensuite. La prise du controle d'une societe par une 
autre peut conduire a I'application de certains mecanismes boursiers lorsque la 
societe dont les titres ont ete acquis est cotee. 

c) droit du travail 

La cession du controle d'une societe emporte plusieurs consequences en droit du 
travail. 

Parce que la cession du controle interesse I'organisation, la gestion et la marche 
generale de I'entreprise, obligation est faite d'informer et de consulte le comite 
d'entreprise pour le mettre au courant des modifications economiques et juridiques 
qui vont intervenir ainsi que des motifs de ces modifications en abordant le sort des 
salaries qui risquent d'etre affecte par ces modifications. (Article de code du travail). 
A defaut le delit d'entrave est constitue. 



d) droit des contrats 

La societe est Nee a des tiers (clients, fournisseurs) par de multiples contrats. La 
personnalite morale de la societe n'etant pas affectee par la cession de controle, 
celle-ci est normalement sans effets sur ces contrats qui doivent continuer en vertu 
du principe de I'effet relatif des conventions. 

§-3 : conditions tenant au caractere conventionnel de la cession 

La necessite pour les parties d'obtenir certaines autorisations, d'effectuer certaines 
formalites, d'obtenir un financement ou de recourir a un audit de la societe influence 
la forme de I'accord qui peut etre affecte de conditions suspensives voire resolutoires 
qui determineront la realisation definitive de I'accord. 
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Cet accord consigne dans plusieurs documents, doit etre redige avec soin explicitant 
parfaitement la finalite poursuivie par les parties afin qu'en cas de litige, le juge 
puisse s'y referer pour determiner le plus precisement possible la commune intention 
des parties. 



I EFFETS DE LA CESSION DE DROITS SOCIAUX 

Etant sans incidence et sans effets a regard des tiers, on ne va pas s'etaler sur les 
effets de la cession de controle a regard des creanciers sociaux, dans la mesure ou, 
d'une part, ils sont tiers a la convention de cession et, d'autre part, cette operation 
est, a la difference des operations des fusions et scissions, sans incidence sur la 
personnalite morale de la societe qui demeure au-dela du changement dans la 
personne des titulaires du controle. 

Reste les effets entre les parties qui presentent une importante majeure puisque 
Chacune des deux parties au contrat de cession du controle se doit de respecter 
certaines obligations a regard de son cocontractant. 

A LES EFFETS ENTRE LES PARTIES 

1 L'OBLIGATION DU CESSIONNAIRE : PAYER LE PRIX 

La principale obligation legale qui pese sur le cessionnaire est celle de payer le prix 
convenu. Ce paiement se realise selon les dispositions des parties : en une seule 
fois ou de maniere echelonnee. 

II est frequent lorsque le paiement se fait de maniere echelonnee que le cedant 
demande une garantie de paiement du solde des titres. Celle-ci prendra le plus 
souvent la forme d'un engagement de caution ou de garantie a premiere demande 
donnee par la banque du cessionnaire. 

Notons qu'en cas de pluralite des cessionnaires, la dette est normalement conjointe. 
Elle peut toutefois etre solidaire, soit lorsque la cession est de nature commerciale, 
soit parce que la solidarity aura ete stipule dans I'acte de cession. 

2 LES OBLIGATIONS DU CEDANT : GARANTIR LE CESSIONNAIRE 

L'objectif du protection du cessionnaire est double : s'assurer que la situation reelle 
de la societe a la date retenue soit bien celle que lui a presente le cedant et qu'il n'ait 
pas a supporter les consequences defavorables d'evenements ayant leur origine 
anterieurement a la cession. II reste que, si, apres la cession, surviennent des 
risques imprevues ou non identifies, le cessionnaire est souvent demuni devant eux : 
les garanties legales sont bien souvent insuffisantes et impuissantes a les couvrir ; 
en outre, y recourir conduit generalement a I'annulation de la cession ce que ne 
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souhaite pas toujours le cessionnaire. D'ou I'idee de recourir a des mecanismes 
conventionnels. 

§-1 : insuffisance des garanties legales 

La cession de controle est un contrat de vente. Des lors, le cedant doit au 
cessionnaire une garantie contre I'eviction et une garantie des vices caches. 



a) la garantie des vices caches 

Elle vise les defauts de la chose vendue, qui ne se revelent pas au premier examen 
et empechent I'acheteur d'en faire I'usage auquel il I'a destinee. 

S'il decide d'invoquer la garantie des vices caches, le cessionnaire peut alors esperer 
obtenir la restitution du prix paye, ou du moins sa reduction. 

Toutefois, les tribunaux, en matiere de cession de titres de societe, n'accordent a 
cette garantie qu'un domaine d'application particulierement restreint. 

En effet, la garantie ne s'applique qu'en cas de vice affectant I'usage des parts 
cedees, et non pas de vice ayant plus largement un impact sur leur valeur. En 
d'autres termes, la revelation, apres la cession, d'un vice cache de I'actif ou d'un 
important passif ne avant cette cession ne permet pas a elle seule de faire jouer la 
garantie legale. 

b) La garantie d'eviction 



L'article 534 du DOC dispose que le vendeur est tenu de droit a garantir a 
I'acquereur de I'eviction qu'il souffre, en vertu d'un droit subsistant au moment de la 
vente. 

La garantie d'eviction se traduit par I'obligation pour le vendeur d'assurer a 
I'acquereur la jouissance paisible du bien vendu. 

Ainsi, le cessionnaire pourra agir contre le cedant s'il prouve que le comportement de 
ce dernier a vide les titres cedes de tout ou partie de leur substance, et ce meme s'il 
s'agit d'actes anterieurs a la cession, mais dont les effets se sont produits apres. 

§-2 : recours aux garanties conventionnelles 

Comme nous venons de le voir, I'efficacite des garanties legales est limitee. Ainsi, la garantie 
legale s'attache-t-elle aux droits sociaux eux-memes, alors que ce qui importe aux yeux des 
parties, ce sont les elements d'actif et de passif qui constituent le patrimoine de la societe 
dont les titres changent de mains. C'est pourquoi les garanties conventionnelles, plus 
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souples et adaptables a chaque operation, sont devenues des clauses de style dans ce type 
d'operations. 

La principale de ces garanties conventionnelles est bien sur la garantie de passif. Mais, il en 
existe bien d'autres. 

a) La clause de garantie de passif 

Par cette clause, le cedant garantit I'exactitude du bilan a partir duquel le prix de 
cession a ete determine et s'engage a supporter toutes les dettes qui ne figureraient 
pas dans ce bilan, mais dont I'origine est anterieure a la cession. 

Important : en principe, la clause de garantie de passif ne couvre pas les elements 
d'actif. II est done recommande de prevoir expressement dans la clause que la 
garantie couvre non seulement le vendeur contre tout passif non revele, mais 
egalement contre toute surevaluation d'actif. 

On rencontre alors en pratique, outre les clauses de garantie de passif au sens 
strict, des clauses de garantie d'actif, voire des clauses de garantie d'actif net. 

■ La clause de garantie d'actif. 

Cette clause peut venir completer la premiere. Elle consiste pour le cedant a 
garantir le repreneur contre toute diminution ou disparition des actifs pris en 
compte pour le calcul du prix de cession imputable a une cause anterieure a 
la vente. 

■ La clause de garantie de I'actif net. 

La clause de garantie de I'actif net lei, le cedant est responsable 
financierement de toute diminution de I'actif net etabli lors de la cession pour 
une cause anterieure a celle-ci. 

L'etendue de la clause de garantie de passif peut aussi etre variable, selon les 
contrats. 

Le cedant peut ainsi limiter l'etendue de la garantie en prevoyant, par exemple, une 
franchise, le cessionnaire ne pouvant alors invoquer la garantie que si le montant du 
passif revele apres la cession excede un certain montant. Le cedant peut encore, par 
exemple, limiter le delai pendant lequel I'acquereur pourra mettre en ceuvre la 
garantie et exclure les dettes qui apparaitraient apres une date determinee. 

Remarque : la garantie de passif peut etre stipulee soit au profit du cessionnaire, soit 
au benefice de la societe dont les titres ont ete cedes. 

b) La clause de revision de prix 



La clause de revision de prix est la clause par laquelle le cedant s'engage a 
indemniser I'acquereur en cas de diminution de la valeur des titres cedes, resultant 
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notamment de I'apparition de nouvelles dettes par rapport a celles existant au jour de 
I'achat ou de la decouverte d'une surevaluation de I'actif net, dans la limite du prix de 
cession, et ce quel que soit le montant des dettes revelees apres la cession ou 
I'importance de la surevaluation de I'actif. 

Remarque : contrairement a la garantie de passif, la clause de revision de prix ne peut etre 
stipulee qu'au seul benefice du cessionnaire. 

3 : TRANSFERT DU DIVIDENDE ET DU COMPTE COURANT 

La question du transfert du dividende et du compte courant n'est pas specifique a la 
cession de controle meme si I'aspect massif de la cession lui confere une acuite 
particuliere. Deux points sui ont traits notamment mais pas exclusivement a la 
cession de controle. Se pose, a la realite, lors de chaque mutation de droits sociaux. 

S'agissant du transfert du dividende, la question est de savoir qui du cessionnaire ou 
du cedant doit percevoir les dividendes sociaux anterieures a la cession mais 
posterieurement mis en distribution ? 

Generalement, la convention regie cette question et elle fait la loi entre les parties. 
Mais, que decider a defaut de stipulation contractuelle ? Tout depend alors de la 
nature juridique retenue pour les dividendes. 

Plusieurs arrets de cour d'appel francaise se sont prononces pour I'octroi de 
I'integralite des dividendes de I'exercice au profit du cessionnaire lorsque ceux-ci 
sont distribues apres ia date de la cession. 

Concernant le transfert du compte courant, il convient de retenir que I'objet de la 
convention etant strictement limite aux parts et actions transmises. En doit admettre, 
done, que la cession de controle est sans incidence sur la titularite du compte 
courant d'associe. 

B/ effets a I'egard des tiers 

On envisagera ici, la situation des creanciers sociaux et celle des salaries 

1- les creanciers sociaux 

Pour les creanciers sociaux, la cession de controle est normalement sans effet et 
sans incidence, dans la mesure ou, d'une part, ils sont tiers a la convention de 
cession et, d'autre part, cette operation est, a la difference des operations des 
fusions et scissions, sans incidence sur la personnalite morale de la societe qui 
demeure au-dela du changement dans la personne des titulaires du controle. II en va 
toutefois differemment, lorsque le contrat liant le tiers a la societe prevoit 
expressement que la cession du controle est une cause de resolution de ce meme 
contrat que ne se poursuivra que si les nouveaux dirigeants obtiennent un nouvel 
accord du creancier. 

En outre hors ces hypotheses d'intuitu personae, les etablissements de credit se 
premunissent de toute modification du controle en essayant d'assurer le maximum 
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de perennite au niveau de la societe. Cela est rendu possible grace aux 
engagements de ratios et de garantie de gestion : il s'agit de clause consenties par la 
societe (et done engageant les contraires quels qu'ils soient) au terme desquelles, a 
peine de resiliation de I'aide financiere, la societe s'engage a respecter certains 
ratios d'endettement 

Hormis ce point, il reste I'hypothese du cautionnement des dettes sociales par le 
dirigeant. Normalement, la cessation des fonctions du dirigeant de la societe 
n'entraine pas automatiquement la caducite des engagements de caution. II n'en va 
autrement que si cette modalite du fin du cautionnement a ete expressement prevue 
dans la convention. A defaut, le cedant reste tenu. 

Si le cautionnement est a duree indetermineeje cedant peut denoncer son 
engagement au moment de son depart de la societe ; a defaut ,meme en presence 
d'un nouvel engagement de caution des nouveaux dirigeants en faveur du meme 
etablissements de credit a raison des dettes de la meme societe ,le cedant demeure 
tenuje changement de controle n'operant.a regard de la banque ,aucune novation 
par substitution du debiteur mais simple adjonction. Plus encore, la banque n'a meme 
pas a informer le cedant qu'il demeure tenu a defaut de denoncer son engagement. 
Le risque est alors que le cedant doive payer les dettes sociales nees 
posterieurement a la cession. 

Si le cautionnement est a duree determinee ,il faut attendre me terme de celui-ci 
qui, en tout etat de cause ,ne mettra fin qu'a I'obligation de couverture et non a celle 
de reglement qui perdurera. On peut aussi envisager,plus rarement.une liberation de 
la caution par la banque elle meme. 

2- les salaries 

Parce que la cession de controle interesse I'organisation, la gestion et la marche 
generale de I'entreprise, obligation est faire d'informer et de consulter le comite 
d'entreprise pour le mettre au courant des modifications economiques et juridiques 
qui vont intervenir ainsi que des motifs de ces modifications en abordant le sort des 
salaries qui risquent d'etre affecte par ces modifications. 
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